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第5節生涯所得の平均と分散の算定
前稿の続きとしてI)' 『賃金センサス』叫こおける所得分布が対数正規分布に
合うように分布を当てはめる。そして，当てはめた分布におけるパラメータ
を求める。ここでは次のような変換を行ない，変換された分布におけるパラ
メータ A,B, S2(あるいは S)を考える丸
LN(μ, が)~ LN(Aμ+B, A2が+sり (3. 39) 
前稿の(3.25)式と (3.38)式より，μ とがは既知である。それは，以下のよ
うなものであった.mは，標本の階級値のメディアンを表している。 Vは，
前稿で求めた10分位分散係数である。 10分位分散係数は，『賃金センサス』に
より与えられている 4)。
μ=In m (3. 25) 
CJ= (1/n)ln(v+ ✓ 戸） (3. 38) 
ここで，最尤推定法を用いて， A,B, S2の最尤推定量を求める。（そのた
め対数正規分布の尤度関数をつくる。） 5) 
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対数正規分布の確率密度関数は，前稿の(3.1)式であり，以下のようなも
のである凡
g(y) ={1/(y<fぷ）}exp{-On y-μ)2/(2が）｝
(3. 1) 
したがって，尤度関数LFは， (5.1)式のようになる。
LF= [1/{Ily心ぷ）外]exp{ —}:On Y; ―μ)ツ(2が）｝
(5. 1) 
ここでI1はIT, }: は2を意味する（以下同様）。また， Y;の添字の iは年齢階
;~I 
級の 5歳区切りのコーホートを表している。（『賃金センサス』におけるデー
タの都合上，まず， A,B, S2を出した後， a,b, s2で1歳間隔の値を導出す
る。）
LFを書き換えると，
LF=IIy□ { (2冗）1/2 <J'戸 exp{-~On y;-μ 戸/(2が）｝
= {Ily戸(2冗）一<n12><J'-n}exp{-~On y;-μ)2 / (2が）｝
となる。したがって， LFの対数をとると，対数尤度は
In LF=-~ln Y; ―(n/2) ln(2冗)-n In er 
-~(In Y; ―μ)2/ (2が）
となる。
(5. 2) 
(5. 3) 
対数尤度を各パラメータで微分してゼロに等しくおいた式を解き， A,B, 
52の最尤推定量を求める。
(5. 3)式の対数尤度を Qとおくと， (3. 39)の変換により， Qは，
Q=-kln y;-(n/2)ln(27r)-n Jn,/A2が十52
ー k{iny;-(Aμ+ B)}ヅ{2(A2が+sり｝
＝一kiny;-(n/2)ln(2が一(n/2)In (A2が+sり
-k(ln y;-Aμ-B)ゾ {2(A2が十Sり} (5. 4) 
まず52を求めるために， Qを52で微分したものをゼロとおく。すると，
0 =aQ/aS2 
2 
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=-n/{2(A2cr吐 Sり}+{}:(Iny;-Aμ-B)外
/{2(A2が+sが｝
={-n(A2が+sり+}:(Iny;-Aμ-B)2} 
/{2(A2cr吐 Sが｝
ここで，上式右辺の分子をゼロとおいた式，
0 =-n(A2が+sり+}:(Iny;-Aμ-B)2 
によって，
A守 +S2=(1/n)}:(ln y;-Aμ-B)2 
を得る。これは， Iny; の分散の定義式に等しい。
}:{In J; ―(Aμ+B) }2を展開すると，
}: On y;-Aμ-B)2=}: On y;)2-2 (Aμ+ B) }:ln y; 
+n(Aμ+B)2 
となり，これに留意して，
Q=-}:ln Y; ―(n/2)1n(2冗）一(n/2)ln(A2が+sり
-{}: On y;)2-2 (Aμ+ B) }:ln y;+ n (Aμ+ B)叶
/{2(A2が+sり｝
(5. 5) 
(5. 6) 
(5. 7) 
となる。
Aを求めるために， QをAで微分したものをゼロとおく。すると，
o =aQ/aA=[A改 Ony;-Aμ-B)吐 (A2が十Sり
x [μ{}:In y;-n(Aμ+B) }-nAが］］
/(A2が+s乎
ここで，上式右辺の分子をゼロとおいて，
O=Aが~On y;-Aμ-B)叶 (A2が+s2)
X [µ{~In Y; ―n(Aμ+B) }-nAが］
さらに， (5.6)式（分散の定義式）を考慮すると，上式は，
O=Aゆ Ony;-Aµ-:B)吐 (l/n)~(ln y;-Aμ-B)2 
x [µ{~In y;-n(Aμ+B) }-nAが］
(5. 8) 
?
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=l(ln y;-Aμ-B)2μ{ (1/n)lln Yi―(Aμ+B)} 
ゆえに，
0 = (1/n)lln Y; ―(Aμ+B) 
よって，
Aμ+ B = (1/ n) lln Yi (5 • 9) 
になる。 (5.9)式が， In必の平均の定義式である。他方， o=aQ/aBから
導出される式は， (5.9)式と同じ形になってしまうので， (5.6)式と (5.
9)式の 2式のみから， A,Bおよび52を求めなければならない。すると，求
める解の数が方程式の数を越えてしまうので導出できない。それ故，ここで，
新たに他の条件式を追加する。そのために， Yiの平均と分散の定義式を，新た
な条件式にすればよい7)。
前述のように， x=Inyに変換したときの確率密度関数は， (3.1)式のよ
うな対数正規分布にしたがう。以下に改めて書くと，
g(y) ={1/(yび西）}exp{ -On y-μ) 2 /(2が） } (3. 1) 
(3. 1)式から，必の平均は，以下のような形になる凡
E (y) =exp{μ+ (1/2)が｝
ここで， (3.39)の分布の変換によって，
E (y) =exp{ (Aμ+ B) + (1/2) (A2が+sり｝
E(y)=(l/n)砂であることから，両辺の対数をとって，
In{ (1/ n) }:y;} =(Aμ+ B) + (1/2) (A2が+sり
また， (3• 1)式から， Y;の分散は，それを Var(y)と記すと叫
Var(y) ={ (1/n)邸 }2[exp(が）ー l]
=[exp{μ+ (1/2)が}]2[exp(が）ー 1] 
=exp{2μ 十が}[exp(が）ー l]
(3. 39)の分布の変換により， (5• 13)式は，
Var(y) =exp{2(Aμ+B) + (A2が+sり}{exp(A2が+sりー l} (5.14) 
ここで， Y;の平均の定義式の対数をとった式(5• 12)式より， B を導出する。
(5. 10) 
(5. 11) 
(5 • 12) 
(5 • 13) 
?
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すなわち，
B=ln{ (1/n)あy;}-(1/2)(A2が+S2)-Aμ(5.15) 
ここで， (5• 14)式の分散の式に， (5.11)式の平均の式を代入すると，
Var(y) ={E(y) }2{exp(A2が+S2)-l}
={ (1/n)};J由{exp(A2が+S2)-l}
Var(y) =E (炉）一{E(y)}2であることから10>, (5.16)式は，
E(yり一{E(y)}2={ (1/n)邸 }2{exp(A2が+S2)-l}
よって，
(1/n)}:y/-{ (1/n)}:y;}2 
={ (1/n)}:.J由{exp(A2が+S2)-l}
両辺から，{(1/n)あy;}2を引くと，
(1/n)}:y/={ (1/n)}:.J祖 exp(A2が+sり
(5 .19)式の対数をとると，
In{ (1/n)}:y/}-ln{ (1/n)}:.J由=A2が+s2
③ (Aμ+B} + (1/2) (A2が+sり=In{(1/n)砂｝
分散から，
④ A2が+S2=In{(1/n)}:y/}-ln{ (1/n)砂 }2
(5 .16) 
(5 .17) 
(5 .18) 
(5 .19) 
(5. 20) 
上に述べてきた導出において，独立である式は次の 4式である。
まず，最初は分散の定義式，
① A2C1吐 S2=(1/n)~{ On y;-Aμ-B)2} 
次に，平均の定義式，
② Aμ+ B = (1/ n)~In Yi (5 • 9) 
3番目， 4番目は，新たな条件式から導出した 2式で，まず，平均より，
(5. 6) 
(5 .12) 
(5. 20) 
ここで，①の(5.6)式を展開して整理すると，
AZが+S2=(1/n)~{ On y;-Aμ-B)外
?
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(5. 12)式より，
= (1/n)k{ (In y;)2+ (Aμ+B)2 
-2 On y;) (Aμ+ B)} 
= (1/ n) {k On y;) 2 + n (Aμ+ B) 2 
-2(kln y;) (Aμ+B)} 
= (1/n) [k(ln y;)2+n{ (Aμ)2+2ABμ+B2} 
-2(kln y;) (Aμ+B)] 
= (1/n)k(ln y;)吐 (Aμ)2+2ABμ+ B2 
-(2/n) (kin y;) (Aμ+ B) 
Aμ+ B =In{ (1/n)ky;}-(1/2) (A2が+sり
ここで， (5.6)式と平均の定義(5.9)式より，
AZが+S2=(1/n)k{ On y;-Aμ-B)外
= (1/n)k{ln y;-(1/n)kln y;}2 
= (1/ n) [k On y;) 2 -(2/ n) (kin y;)2 
+(n/nり(kiny;) 2] 
= (1/n) [k(ln y;)2-(1/n) (kin y;)2] 
したがって， (5.22)式より，
Aμ+B=ln{(l/n)砂｝ー{l/(2n)}
X [k(ln y;)2-(1/n) (kin y;)2] 
(5. 23)式を(5.21)式に代入すると，
AZが+S2=(1/n)k(ln y, 戸十(Aμ)2+2B (Aμ+ B) -B2 
-(2/ n) (kin y;) (Aμ+ B) 
= (1/n)k(ln y;)2+ (Aμ)汗 [2B-(2/n)
X (kln y;)] [In{ (1/ n)均y;}-{l/(2n)}
Xk(ln y;)叶 {1/(2が）} (kln y;) 2] -B2 
(5. 9)式より， Aμ=(1/ n) (kln y;) -Bだから，
A2が+S2=(1/n)k(ln y;)2+{ (1/n) (kin y;)-B}2 
6 
(5. 21) 
(5. 22) 
(5 • 23) 
(5. 24) 
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+ [2B-(2/ n) (lln y,)] [In{ (1/ n)均y;}
-{l/(2n) }l(in y;)2 
+{1/(2が） } (lln y;) 2] -B2 
(5. 25)式の左辺に， (5.20)式を代入すると，
ln{(l/n)恥y門一ln{(1/n)砂 }2
= (1/n)l(in y;)2+{ (1/n) (lln y,)-B}2 
+{2B-(2/n) (lln y;)} 
x [In{ (l/n)ly;}-{l/(2n) }l(ln y,)2 
+ {1/ (2が） } (lln y,) 2] -B2 
(5. 26)式を整理すると，
ln{(l/n)l冗｝一ln{(l/n)砂 }2
= (1/n)l(in y;)2+ (l/nり(llny,) 2 
-2B (1/ n) (lln y,) -(2/ n) (lln y;) 
x [In{ (1/n)凶｝ー{l/(2n)}l(in y;)2 
+{1/(2が） } (llnか]+2B [ln{ (1/ n)砂｝
-{l/(2n) }l(ln y;)2+{1/(2が）｝（邸Iny;)2] 
よって，
2B (l/n) (lln y;)-2B[ln{ (1/n)ly,} 
-{1/(2n) }l(in y,)2+{1/(2が） } (lln y;) 2] 
= (1/n)l(in y;)2-(2/n) (lln y;) 
X [In{ (1/n)l叫ー{l/(2n)}l(ln y;)2 
+{1/(2が） } (lln y;) 2] -In{ (1/ n) ly/} 
+ In{ (1/ n) ly尼+(1/nり(llny,-)2 
これを整理して，次のようになる。
B [ (2/ n) (lln y,.) -2 In{ (1/ n) ly;} 
+ (1/n)l(in y;)2-(l/nり(llny;) 2] 
= (1/nり(llny,)2{ 1-(1/ n) (lln y,.)} 
(5. 25) 
(5. 26) 
?
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+ (1/ n)~On y;) 2{ 1 + (1/ n) (~In y;) } 
+2 In{ (1/n)~y;}- (2/n) (~In y;) 
Xln{ (1/n)あy;}-ln{ (1/ n)~y/} (5. 27) 
(5. 27)式より， Bを求める。このとき， Bは一意の値として求めることがで
きる。 (5.27)式より，
B=[(l/nり (~In y;) 2{ 1-(1/ n) (~In y;) } 
+ (1/ n)~On y;) 2{ 1 + (1/ n) (~In y;)} 
+2 In{ (1/n)あY;}-(2/ n) (~In y;) 
XIn{ (1/n)~y;}-In{ (1/n)~ 沢｝］
/[ (2/ n) (~In y;) -2 In{ (1/ n)砂｝
+ (1/n)~(ln y;)2ー (1/が） (~In y;) 2] (5 • 28) 
また， (5.9)式より，
Aμ+ B = (l/ n) (}:In y;) 
であるから，
A= (1/μ) { (1/n) (}:In y;)-B} 
この(5.29)式に， (5.28)式を代入して，整理すると叫
A= (l/μ)[一(1/n)}:{lny; ―(1/n) (劾Iny;) }2 
+ In{ (1/n) }:y/}-2 In{ (1/n)}:y;}] 
/[(1/n)}:{ln y; ―(1/n) (}:In y;) }2 
+ (2/n) (}:In y;)-2 In{ (1/n)}:y;}] 
次に， (5.9)式より，
(5. 9) 
(5. 29) 
(5. 30) 
B = (l/n) (}:In y;)-Aμ(5. 31)
となるので， (5• 31)式に(5• 30)式のAの値を代入して，整理すると，
8 
B= [(1/n) (~In y;) [(1/n)~{ln y; —(1/n)~ln y;}2 
+ (1/n)~ln y;-2 In{ (1/n)~y;}] 
+ (1/n)~(ln y;)2+ln[{ (1/n)~J化/{(1/n)あy/}]] 
/[(1/n)~{ln Y; —(1/n)~ln y;}2 
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+ (2/n) (~In y;)-2 In{ (1/n)あy;}] (5.32) 
算定方法は，次の 2通りの方法のうちのどちらかを用いる。
① まずBを(5.32)式によって求め，それから(5.29)式でAを算定する。
② まずAを(5.30)式によって求め，それから(5• 31)式でBを算定する。
以下での算定では，①の方法を用いた。
さらに， (5.20)式より 52を導出できる。 (5.20)式は，
AZが+S2=ln{(1/n)}:y/}-ln{ (1/n)砂 }2
であった。これより，
S2=ln{ (1/n)あy;2}-ln{(1/n)}:y;}2-A2が (5.33) 
また， 52式は， (5.9)式を(5.6)式へ代入して整理すると，次のように書
(5. 20) 
くことができる。
S2= (1/n)~{ln Y; ―(1/n) (~In y;) }2-A2が (5.34) 
(5 • 33)式か， (5.34)式のどちらかの方法を用いて， s2を算定することがで
きる。以下での算定には， (5.34)式の方を用いた。
さて，『賃金センサス』においては， 5歳ごとに年齢階層を分けたコーホー
ト・データを用いている。したがって，前稿でも述べたように12),
LN(μ, 砂~LN(Aμ+B, A2が Sり (3.39) 
より，平均については，
μ1=Aμ+B 
＝がμ+{b(l-aり}/(1-a) (3. 40) 
となる。したがって，
a=豆
また，
b={B (1-a) }/(1-aり
が導出される。分散については，
e1/=A2が+s2
(3. 41) 
(3. 42) 
，?
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=alOが+{s2 (l -a10) / (l -aり｝
であるため，
(3. 43) 
s2= {S2(1ーが） } / (1-a10) (3• 44) 
が導出される。 a,b, s2は，生涯所得の平均と分散を導出する際に用いる。
ここで，実際のA,B, S2を求め，その後に， a,b, s2を求める。推定に
使用するデータは，昭和59年 (1984年）から平成7年 (1995年）までの労働
省による『賃金センサス』である。データには，全企業計・男子労働者計を
用いる。 12年間の時系列データを用いて所得の分布を変化を見る。結果を見
ると，それぞれの期間における A,B, S2 (a, b, sりは変化している。こ
こで，上述で導出した方法を用いて，それぞれ期間のA,B, S2(a, b, sり
の実際の値を求める。そして，前述のように，がを導出する際の10分位分散
係数を1.281551と置いている。 (A,B, S2の式の中に出てくる nは，年齢階
級の階級数であるので， 12に等しい。）所得は 1万円単位で表示する。
実際の推定結果は， A,B, S2については，表3のように，また a,b, s2 
については，表4のようになった。
12年間を通して，大体安定した値をとっているが，わずかに変化が見られ
る。 A(もしくは a),つまり所得の成長率が，マイナス値をとっているのは，
所得減少の期間があり，それによって所得上昇期間を打ち消すためではない
かと思われる。
10 
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表3 A, B, S2の値
年 A B 52 
昭和59 -0.56524 8.36454 0.064284 
60 -0.56854 8.40194 0.067232 
61 -0.56950 8.43803 0.067855 
62 -0.56955 8.46044 0.067965 
63 -0.56793 8.47664 0.067750 
平成 1 -0.58148 8.58840 0.059469 
2 -0.58697 8.66676 0.081330 
3 -0.55404 8.70832 0.064445 
4 -0.56254 8.79478 0.059028 
5 -0.55250 8.79231 0.063296 
6 -0.55570 8.83424 0.061346 
7 -0.53569 8.72448 0.071248 
表4 a, b, s2の値
年 a b s• 
昭和59 -0.892 10.112 0.0193 
60 -0.893 10.141 0.0202 
61 -0.894 10.180 0.0203 
62 -0.894 10.207 0.0203 
63 -0.893 10.234 0.0203 
平成 1 -0.897 10.303 0.0175 
2 -0.899 10.370 0.0238 
3 -0.889 10.583 0.0196 
4 -0.891 10.645 0.0178 
5 -0.888 10.693 0.0192 
6 -0.889 10.728 0.0186 
7 -0.883 10.696 0.0221 
第 6節 年齢別平均所得および算定プロセスとパラメータの変更
前節では，昭和59年～平成7年の各年における，年齢別の勤労者の平均所
得系列の，平均と分散が算定され，表3と表4に算定結果がまとめられてい
る。これらの表では，昭和61年~63年の 3か年の数値が最も安定しているこ
とが明白であり，そのうち昭和62年 (1987年）はバブル経済開始直前の時期
で，その年の年齢別の平均所得は「正常性」を保持していると考えられる。
11 
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そこで，我々のライフサイクル消費経路を算定するために，年齢別所得系列
として， 1987年のそれを採用する。その際に，『賃金センサス』の統計は，例
えば25歳~29歳の年齢層の平均所得のデータを提示し， 1歳きざみのデータ
は提示していないので，我々は提示されたデータを，当該年齢層の中央の年
齢（前の例では27歳）の平均所得とみなし，それらのデータを順次に滑らか
な曲線でつなぐことによって，データとデータの間の各年齢の平均所得を読
み取るという作業を行った。この作業によって， 22歳から65歳までの1歳きざ
みの，各年齢の平均所得が，表5のように得られた。
表 5 年齢別平均所得（昭和62年） （単位：万円）
年齢 平均所得 年齢 平均所得 年齢 平均所得 年齢 平均所得
22 154.7 33 243.1 44 319.7 55 301.1 
23 162.0 34 251.0 45 322.4 56 292.1 
24 168.4 35 258.2 46 325.4 57 281.0 
25 175.0 36 267.1 47 328.1 58 267.0 
26 182.4 37 275.7 48 326.6 59 254.0 
27 191.9 38 284.0 49 325.1 60 243.5 
28 201.0 39 291.2 50 323.8 61 234.8 
29 209.0 40 298.9 51 322.2 62 228.5 
30 217.3 41 304.4 52 321.7 63 221.0 
31 226.2 42 310.5 53 315.8 64 214.9 
32 235.4 43 316.0 54 308.4 65 210.0 
表5に与えられた年齢別平均所得は，各年齢ごとの所得の期待値Ey;(i=
22~65)と考えられるが，我々は所得データとしては，この表のみを活用する
ので，消費と資産の算定に入る所得をすべて，所得の期待値とみなし，それ
を簡単に Y;と表記することにする。
我々は前稿においては， 66歳時点に3000万円の資産を持つことを想定しよ
うと考えたが，その後， Tachibanaki-Takata (1991)の想定にそって，つぎ
のように変更することにした。すなわち，就業開始年齢を22歳として，その
時点で2000万円の遺産を所持するものと想定する。したがって実際の算定の
プロセスでは，適当に設定された，死亡直後の遺産額から逆順に計算して，
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22歳まで到達し，そこに算出された資産 A22が2000万円に一致するように，収
束計算を繰り返す13)。
つぎに，前稿において，退職後に受給する年金額を一人当たりで200万円と
仮定したが，表5の平均所得額から判断すると，それは高過ぎるので， 100万
円に変更する＂）。また勤労者の平均寿命を， 100歳から85歳へ引き下げること
にする。これは，消費計画を設定するための目標の寿命としては， 85歳の方
がより適切であろうと思われるからである。なお前稿では退職金について何
も仮定しなかったが，我々は，これが消費と資産に及ぼす影響を見るために，
追加的変動要因として， 60歳に1000万円の退職金を受け取る場合を，代替的
に考えることにする。上記の諸変更によって，前稿の表2はつぎの表2,によ
って置き替えられる。
表2, 使用する既知変数（新数値）
亘：
60歳での退職金 10 [百万円］
実際に計算を行ってみて，使用するパラメータ値が不適当であると判定さ
れたものは，遺産動機のパラメータ Kであった。 Tachibanaki-Takata 
(1991)はKの基準値を100として， 300と500を代替値としているが，我々は
200をKの基準値と置き， 300を代替値にする。また相対的危険回避度のッの
代替値を 3とし，利子率 rの代替値を0.04と0.05に設定する。最後に税率が
0.3から0.4へ上昇したときの効果も検討する。したがってパラメータの値に
ついて，前稿での表1は，つぎの表 1'のように変更される。
算定式については基本的に変更はない。式の形が簡単化されるものとして，
前稿での(2.14)のD1がt=Rになったとき，つまり DRが， 1に等しいこと
を， (2.22)式へ考慮する必要が出てくる。また昭和62年の所得系列をデータ
13 
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表 1' 使用するパラメータ（新数値）
相対的危険回避度 (y) 2または 3
利子率 (r) 0.03, 0.04または0.05
主観的時間選好率 (8) 0.2 
遺産動機パラメータ (k) 200または300
税率(-,;) 0.3または0.4
p 0.08 
として採用するので，がの値もその年のものに固定化され，その値は
0.1625567である15)0
第 7節 消費と資産の最適な生涯経路の推定
前節での変更を加えた上で，前稿の第4節に示された算定式を用いて，生
涯 (22歳から85歳までの）にわたる年齢別消費の，ライフサイクル理論によ
る最適値を推定する。まず基準型（ベンチ・マーク）として， y=2, r=0.03, 
0=0.2, k=200, -r=0.3, P=0.08, 退職金=Oを想定した場合の，消費 C,
と資産A;(i=22~85)の最適値を，表6と表7にそれぞれ掲載する。そしてそ
れらの描くグラフが図 laと図 lbである。
基準型の値に部分的変更を行った場合のグラフを第2図以下に示し，各図
における変更値を対比した一覧表が表8と表9である。それらの表で何も記
載されてない部分は基準型と同じである。
図laにおいては，表6の消費系列が，表5の所得系列および年金系列に対
応して描かれている。そこで特徴的なのは，消費が収入に対して相関してい
ないこと，および消費の最大値 (22歳で504万円）と最小値 (73~77歳で57万
円）との落差が非常に大きいことである。後者を説明する最大要因は，ァを 2
に設定したことにあると思われる。yは相対的危険回避度を意味するが，同時
にそれは限界効用の消費弾力性（絶対値で表示した）に等しいので16), yが低
いときは，消費の落差から感じられる限界効用の差異が小さい。そこで yを
3へ増大すると，消費の落差から生ずる限界効用の差異の程度が大きく感じ
14 
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表 6 基準型の年齢別最適消費系列 （単位：万円）
年齢 消費 年齢 消費 年齢 消費 年齢 消費
22 504 38 209 54 91 70 60 
23 477 39 198 55 87 71 59 
24 451 40 187 56 83 72 58 
25 427 41 177 57 80 73 57 
26 404 42 168 58 76 74 57 
27 382 43 159 59 74 75 57 
28 362 44 151 60 71 76 57 
29 342 45 143 61 70 77 57 
30 324 46 136 62 69 78 58 
31 306 47 129 63 69 79 59 
32 290 48 122 64 71 80 60 
33 274 49 116 65 83 81 63 
34 260 50 llO 66 74 82 66 
35 246 51 105 67 68 83 72 
36 233 52 100 68 65 84 83 
37 220 53 95 69 62 85 110 
表 7 基準型の年齢別最適資産系列 （単位：万円）
年齢 資産 年齢 資産 年齢 資産 年齢 資産
22 2000 38 -1144 54 -375 70 1238 
23 1652 39 -1189 55 -257 71 1316 
24 1328 40 -1218 56 -137 72 1398 
25 1024 41 -1232 57 -16 73 1483 
26 742 42 -1232 58 104 74 1572 
27 479 43 -1219 59 221 75 1663 
28 239 44 -1191 60 335 76 1758 
29 18 45 -1152 61 447 77 1855 
30 -183 46 -1102 62 558 78 1955 
31 -365 47 -1040 63 669 79 2057 
32 -529 48 ~968 64 778 80 2162 
33 -673 49 ~887 65 883 81 2267 
34 -801 50 -799 66 975 82 2374 
35 -912 51 -703 67 1031 83 2480 
36 ~1006 52 -600 68 1095 84 2583 
37 -1084 53 -489 69 1164 85 2678 
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表 8 消費の図の分類
図 1a 図2a 図4a 図Ga 図sa
y= 2 y= 3 
k=200 
て=0.3 て=0.4
r=0.03 r=0.05 
F,,= 0 F,o=lO 
備考） F,oは60歳に支払われる退職金を表し，単位は百万円である。
表 9 資産の図の分類
図 lb 図2b 図3b 図4b 図Sb 図7b 図Sb
y= 2 y= 3 y= 3 
k=200 k=300 
て=0.3
r=0.03 r=0.04 r=0.05 
F.o= 0 F,o=lO F,0=10 
備考） F,oは60歳に支払われる退職金を表し，単位は百万円である。
られて，その結果として，消費の最大値 (22歳で377万円）と最小値 (78~79
歳で118万円）の落差は可成り縮まることが，図 2aによって明示されている。
図lbでは，表7の資産系列が表6の消費系列に対比して，描かれている。
そこではマイナスの資産，つまり負債も示されていて，負債が1000万円を超
えるのは36歳から47歳までの間で，それ以降は負債は次第に減少して， 58歳
よりはプラス資産の増大が継続している。このような負債の年齢別分布は，
昭和62年の『貯蓄動向調査報告』 (pp.88-89)において提示された資料と，可
成り類似したものと認められる。いまッを 3へ増大したときには，図 2bが得
られて，そこでは資産系列においても最大値と最小値の落差が縮小するだけ
ではなく，特に負債は著しく減少することが明白になる。その代わりに， も
し遺産動機パラメータの Kを300へ拡大した (y=2に設定）場合には，図 3b
が描かれ，そこでは負債は基準型と同程度のままで， 70歳以降のプラス資産
が増大するだけである。
つぎに60歳において1000万円の退職金を受領するとした場合の，最適消費
16 
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図1a 消費Cと所得Y(基準型）
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
図1b 資産Aと消資C(基準型）
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
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図2a 消費Cと所得Y(ッ=3) 
>
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
と最適資産の系列を，図4aと図4bにそれぞれ園示した（その他のパラメー
夕値は基準型である）。そのうち消費系列については，図 Iaに比して，全般
的に微少の上昇が見られる程度であるが，資産系列については，図 lbに比し
て，負債額は増しており， 61歳において，急に大きなプラスに転ずることに
なっている。そして．上記の退職金の受領を， y=3の場合に行ったとしたら，
資産系列は図5bのように描かれ，そこでは負債の大きな減少と， 61歳~85歳
の間のプラス資産の減少と平準化が見られる。
他方，税率を0.3から0.4へ上昇させた場合の影響を見ると，資産系列には
全く影響はなく，図6aに描かれているように．消費系列は図 1aに比して，
全面的に下方へ少しシフトしている。
また利子率を0.03から0.04へ，さらに0.05へ上昇させた場合の資産系列が．
図7bと図8bに描かれている。それらを図 lbと比較すると，利子率の上昇
につれて，負債が減少し，プラス資産へ転ずる年齢がより若くなり，それ以
18 
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図2b 資産Aと消費C(ッ=3) . 
⑰ 
? ?
???
??
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
図3b 資産Aと消資C(k=300) （ ? ? ）
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
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図4a 消費C(F60=10[百万円］）
眉
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
降の資産水準が上昇することが分かる。最後に，利子率上昇の消費系列への
影響を見るために，利子率を0.05にした場合を，図saに描いた。それは図 1
aに比して，最高水準の消費を下落させ，最低水準のそれを上昇させて，最
高と最低の消費の落差を大幅に狭めている。かくして5%程度の利子率は，
ライフサイクル理論による消費経路を平準化させるのに，ちょうど適当な水
準と言える。
第8節結び
以上の推定結果は，この論文の基本的な考え方を借りた Tachibanaki-Ta-
kata(1991)の推定とは，相当に違っている。彼らの推定した最適消費は， 20
歳から次第に増加して， 60歳においてピークに到達し，それ以降は逓減して
いるのに対し，我々の推定した最適消費は， 22歳において最高額となり，年
齢を加えるにしたがって，減少してゆき， 70歳台前半までその傾向が続き，
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図5b 資産Aと消資C(y=3, F60=10[百万円］）
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図ea 消費Cと所得Y(-i-=0.4)
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
70歳台後半からは増加へ転じて，それ以降は逓増し続ける。また資産の推定
された系列について，彼らのものは20歳から60歳までは増大し続け，それ以
降は逓減しているのに，我々のものは20歳から減少し続けて， 40歳台前半に
最低となり，それ以降は増大し続ける。しかも，彼らは負債を推定していな
いが，我々のモデルでは，マ・イナス資産の形での負債が30歳台から50歳台に
かけて生ずることになった。このように推定結果に差異の生じた理由として
は，我々の計算プログラムがdynamicprogrammingの理論に忠実に，時間
逆順の方法を用いて，初期資産値への収束を厳密に行ったことが考えられる。
両者の間で，パラメータ値が少しずつ違っていることが，上述のような推定
された消費・資産の系列パターンについて大きな差異をもたらすとは信じが
たい。
我々の推定結果では，資産系列は負債の発生を含んでいて，「貯蓄動向調査
報告』の年齢別の貯蓄・負債パターンに似ており，現実性がある。しかし我々
22 
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図7b 資産Aと消費C(r =0.04) 
（ ? ? ）
???
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
図ea 消費Cと所得Y(r=0.05) 
（ ? ? ）
菖ー， 
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
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図Bb 資産Aと消費C(r =0.05) 
⑰ 
20 30 40 50 60 70 80 90 
（年齢）
の推定した最適消費の系列は常識的ではない。この点を改良するためには，
消費効用の関数形を変える必要があり，例えば村田(1993)で論じた，工プス
タイン＝ヅィンの異時点間効用関数などが，つぎの研究で採用されなければ
ならない。
さらに今後，ライフサイクル消費を一層，現実妥当な形に改良するために，
橘木・下野(1994) と高山・有田(1996)が行った実証分析を反映するように，
モデルを形造る必要があろう。
注
1) 村田•吉田 (1996) (以下，前稿）参照。
2)本稿，参考文献参照。
3)前稿p.201参照。
4)前稿pp.199-200参照。
5)守谷 (1995)p.175参照。
6)前稿p.196参照。
7)岩田 (1982)p.323参照。
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8)前稿p.206 注10参照。
9)前稿p.206 注11参照。
10)前稿p.207 注13に証明。
11) (5 .29)式は，次のことを考慮に入れて展開する。
(l/n)2{ln y;-(l/n)2ln y,}2 
= (l/n)2{ (In y;)← (2/n) (2ln y,)ln y,+ (1/nり(2lny;)外
= (1/n) {2(ln y,)2-(2/n) (21n y,)'+ (n/が） (2ln y,)外
= (l/n)2(ln J; 戸ー (2/nり(2lny,)2+ (l/nり(2lny,)2 
= (l/n)2(ln y,)2-(1/nり(2!1y,)2 
この関係を， (5.23)式の導出においても用いている。
12)前稿p.201参照。
13)収束計算の詳細は，村田 (1988)pp .13-19参照。
14)石 (1996)によると，夫婦に対する厚生年金は年額約200万円であるので，一人当たり
では100万円になる。
15)前稿p.200(3. 38)式よりがが導出される。 Vの値は「賃金センサス』によって与えら
れている。
16)村田・里麻 (1992),p .138参照。
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